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金匯出擊

加元上周在1.0270附近獲得較大支持後，已
逐漸趨於偏強，在向上衝破1.0200水平後，更
一度於本周二反覆走高至1.0100附近。由於市
場的投資氣氛在元旦假期後已略有好轉，再加
上歐元又已迅速從去年底的1.2860美元水平迅
速反彈至本周二的1.3040附近，因此連帶商品
貨幣亦相應作出反彈，這將有助加元的短期表
現。此外，美國近期公布的經濟數據已較早前
好轉之後，不排除加國經濟亦將會進一步受惠
於美國經濟的改善，所以部分投資者已不排除
加國於本周五公佈的去年12月就業數據將會較
11月顯著好轉的情況下，預期加元匯價將會續
有反覆上調空間。

另一方面，紐約期油上周在每桶98美元水平
獲得較大支持後，已一度於本周二反覆走高至
101美元水平，因此受到油價已輕易重上100美
元之上的影響下，加元暫時仍會處於反覆偏強
的走勢。由於美國將於本周五公佈其去年12月
就業數據後，德法兩國領袖又將於下周一在德
國柏林進行會談，所以部分投資者已於本周二
率先回補歐元空倉盤獲利，而歐元亦因此迅速
重上1.30美元水平，故此受到歐元反彈的帶動
下，預料加元將反覆走高至0.9980水平。

現貨金價在上周持穩於1,522美元水平後，
已逐漸作出反彈，並且於本周二反覆走高至
1,592美元水平。由於美元匯價在元旦假期結
束後表現偏軟，因此金價的反彈幅度遂持續擴
大至1,592美元水平，而隨㠥美元仍可能進一
步回軟的影響下，預料現貨金價將反覆走高至
1,610美元水平。

■
■ 回顧2011年，歐元兌美元自1月的1.33

上揚，5月前跳漲至1.4939，之後開始穩
步回落，因始於希臘和愛爾蘭等國家的
歐元區債務危機蔓延至意大利和西班牙
等核心國家；但在11月份，一次又一次
舉行的峰會顯得徒勞無功，使投資者逐
漸失去耐性，甚至引發歐元區將會瓦解
的揣測，歐元兌美元自1.4247跌至年末低
位1.2902，僅稍稍高於1月10日觸及的全
年低位1.2871。2011年歐元兌美元收盤
1.2955，全年度跌幅3.15%。

踏入2012年第一季度，歐元區將面臨
發債高峰，而歐洲央行或會繼續降息甚
至實施量化寬鬆措施（QE），加之歐元
區國家面臨降級風險，因此歐元兌美元
或在年初繼續承壓。在接下來的幾個月
中，考慮到目前意大利和西班牙融資成
本高企，年初的國債集中拍賣將成為影

響市場的重要因素，歐債危機很可能還
要繼續深化和蔓延。歐洲央行行長德拉
吉亦曾警告稱，第一季度歐元區債券市
場面臨非常巨大的融資壓力，總額高達
2,300億歐元的銀行債券及2,500億-3,000億
歐元國債即將到期。另外，在預設財政
撙節政策和銀行間惜貸的環境作用下，
全歐洲的經濟增長預期仍在持續遭下
調。故此預計歐洲央行會面臨降息壓
力，並被迫採取量化寬鬆政策。而更為
矚目的是歐元區國家遭評級下調的潛在
風險。

有消息人士透露，標準普爾預計將在1
月公佈備受矚目的歐元區15國主權評級
報告。標普於2011年12月6日表示，如果
歐盟領袖無法在12月9日的峰會上達成協

議，解決歐元區債務危機，該機構或將
採取前所未有的批量式方式來下調歐元
區成員國主權評級。該機構並表示，將
在峰會結束後，盡快結束其評估。目前
不少市場人士認為，歐債危機尚未演變
至最壞的階段。一旦危機向歐元區核心
國蔓延，甚至希臘等國退出歐元區，那
麼無疑將導致歐元出現崩塌。相反，如
果歐元區領導人能齊心協力，推出切實
有效的危機解決方案，那才可望淡化市
場對歐元資產的恐慌。

走勢分析，近日歐元在1.31附近屢見遇
阻，至目前更為近兩月跌勢構成之下降
趨向線，相信後市歐元兌美元要突破此
區，才可顯著擺脫弱勢，其後探試目標
預估可至1.32，若進而穿破，或會呈雙底
形態再往上爬升，之後目標估計可至
1.3445及1.36水平，為黃金比率38.2%及

50%反彈水平。目前下行目標預計在2011
年的低位1.2870，進一步則看至1.28及
1.27水平，關鍵在自2010年的低位1.1875
至2011年高位1.4939錄得漲幅之76.4%調
整水平，即為1.2585；預料1.25亦會是一
個矚目支撐。

建議策略：1.3120賣出歐元，1.3250止
損；目標1.2920及1.2800。

據基金經理表示，去年美國農場業發展蓬勃，全年利潤
首度接近1,000億元（美元，下同）或增長28%，穀物銷售
也超過2,000億元，但DAX全球農業指數去年累計跌了
11.46%，使得在美上市、追蹤這指數的交易所基金股價徘
徊於52周低位。

著名投資人占姆羅傑斯也認為，美農的繁榮利潤境況不
是一個僅為期一年的現象，而是來自中、印兩國合共25億
的人口，對美穀物的需求與日俱增，當中對大豆的需求，
是過往10年人口增長率的4倍。

而玉米除了用作糧食和飼料外，據IEA的資料，前年由
玉米製造的乙醇消耗就達到1,040億公升，10年間的消耗量
就增長300%；加上新興經濟國城市化比例持續上升，造成
可耕地面積逐漸減少，使得農業板塊股看好的趨勢不變。

以佔近三個月榜首的首域全球農業基金為例，基金在
2010年表現分別為38%。資產百分比為93.3% 股票、4.79%
其他及1.91% 現金。

資產地區分布為46.16% 北美、12.05% 已發展歐洲大
陸、18.3% 拉丁美洲、14.33% 已發展亞洲、6.97% 新興亞

洲及2.19% 中東。
行業比重為24.29% 基本物料、18.43% 防守性消費、

8.34% 工業、2.98% 房地產及0.6% 周期性消費。基金三大
資產比重股票為7.31% Potash Corp of Saskatchewan、7.07%
Deere & Co.及6.7% Monsanto。

此外，只要今年沒有出現全球性的經濟衰退，去年股價
已跌了近3成的Potash Corp of Saskatchewan，以巿盈率來到
10.7倍、公司19.15%資產回報率以及37.94%股本回報率來
看，鉀肥價格今年在糧食產出需求下將逐步走高，其投資
價值期顯。

儘管農糧價格於去年第四季已有回

穩跡象，然而由於人口增長對糧食的

基本需求並不會因為經濟或股市而受

波動影響的周期性消費，因此DAX全

球農業指數在上季市況顛簸下，還是

漲了9.53%，帶動有關基金期間也平

均升5.6%；有分析指去年全球人口突

破70億，在考量農業板塊股的波動度

相當大之下，低收集有關基金建倉，

可掌握板塊股受惠市場對糧食的需求

趨勢持續向上不變的機遇。 ■梁亨

金匯錦囊
加元：加元將反覆走高至0.9980水平。

金價：現貨金價將反覆走高至1610美元水平。

農業基金回報表現
基金 近三個月 近一年
首域全球農業基金 I 5.60% -11.01%    
霸菱環球農業基金 A USD 5.29% -16.13%    
德盛農產品趨勢基金A Inc 4.87% -10.88%    
東方匯理環球農業基金 AU C 4.50% -11.79%    
百達農業資源 P USD 3.42% -16.11%    
DWS 環球神農 A2 3.29% -12.90%    
貝萊德世界農業基金 A2 USD 2.79% -11.21%
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1月4日重要經濟數據公布
07:30 日本12月路透短觀製造業景氣判斷指

數。前值：1

08:30 澳洲第3季度國內生產總值（GDP）年

率。預測：2.1%。前值：1.4%

14:45 瑞士11月經季節調整失業率。預測：

3.1%。前值：3.0%

15:45 法國10月貿易平衡。預測：60億赤字。

前值：63億赤字

17:30 英國10月工業生產年率。預測：-0.7%。

前值：-0.7%

英國10月製造業產出年率。預測：

1.5%。前值：2.0%

19:00 德國10月總工業生產月率。預測：

0.4%。前值：-2.7%

20:00 美國抵押貸款指數（12月2日當周）。前

值：576.4


